Mercado cambiario
COP cede ante la fortaleza global del USD
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| Resumen

e E] dolar estadounidense repunt6 hacia 98.00 el viernes tras tres jornadas de pérdidas.

¢ El EUR /USD consolidé su tendencia alcista y se mantuvo cerca de 1.17.

Desempeiio USD/COP ., ., i
o El GBP/USD extendi6 su recuperacion y logré sostenerse sobre el umbral de 1.35.
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de 2025, respaldadas por tasas mas bajas y subsidios. Hoy el DANE publica datos del mercado laboral
Volatilidad diaria para el mes de julio.
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. . Calendario economico del dia
Materias primas

Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado (};:ll::l;dsz AEZ?:;;‘:ZS obserll;‘:;:;l;:i:ern da
Commodity Ult. precio Var (%) 0730 US Ingresos personales Jul  Varmensual (%)  0,30% 050% 0,40% 0,40% i
07:30  US Gasto personal Jul Var.mensual (%) 0,30% 0,50% 0,50% 0,40% =
2 0, 08:45 us PMI Chi(‘ﬂgr) MNI Aug Indicador 471 pcndiuntu 46 459 1
Cafe 4847 1.06% 07:30  US Inventarios al por mayor MoM JulP  Var.mensual (%) 0,10% 0,20% 0,10% 0,10% T
07:30  US indice de precios PCE subyacente YoY Jul Var.anual (%) 2,80% 2,90% 2,90% 2,80% =
0, 07:30 us indice de precios PCE YoY Jul Var.anual (%) 2,60% 2,60% 2,60% 2.80% =
CObre 4'5778 0'85 % 07:30  US indice de precios PCE subyacente MoM Jul Var.mensual (%) 0,30% 0,30% 0,30% 0,20% =
07:30 us Gasto p(‘rs(mul real Jul Var.mensual (%) 0,10% 0,30% 0,30% 0,20% =
. 0, 07:30 us ndice de precios PCE MoM Jul Var.mensual (%) 0,30% 0,20% 0,20% 0,20% =
Malz 41188 0466 10:00  COL Desempleo urbano Jul % tasa 8.30% pendiente 8,60% 8.10% 1
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
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Brent 6775 ~0.34% El dolar estadounidense’ repunté hacia 98.00 en la sesion asiatica del viernes tras tres jornadas de
pérdidas, aunque se mantiene encaminado a cerrar agosto con una caida superior al 2% frente a
WTI 64.37 ~0.36% las principales divisas, en medio del creciente consenso de que la Fed recortara tasas en
septiembre (con una probabilidad implicita de mercado cercana al 86%). La atencion inmediata del
Plata 39.005 -0.47% mercado esta en el dato de inflacién PCE de julio que sirve como antesala al reporte laboral de la

proxima semana y a la reunion de la Fed. El dolar ha recibido presion adicional por la escalada
politica entre el presidente Donald Trump y la gobernadora Lisa Cook, que aunque ha generado
solo una reaccion moderada en los mercados, aumenta la percepcion de riesgos institucionales
para el banco central. En contraste, los fundamentos internacionales muestran una relativa
estabilidad en las expectativas de inflacién de la eurozona, con datos mixtos en Francia y Espafa,
mientras que el yuan se fortalece a maximos de diez meses. En sintesis, el sesgo del dolar sigue
siendo bajista en el corto plazo, condicionado a los préximos datos de inflacién y empleo, con los
inversionistas descontando un ciclo de relajacion monetaria mas agresivo por parte de la Fed.

Fuente: Investing

| Peso colombiano (COP)

Los recientes datos de inflaciéon en EE.UU.,, que se alinearon a las expectativas del mercado,
fortalecen al ddlar estadounidense global mientras la convergencia de este dato macro a la meta
del banco central se da mas lento de lo que pudiese anticipar el mercado, moderando las
expectativas de recortes de tasas. Por lo tanto, esperamos que el peso colombiano cierre la
semana con pérdidas alrededor de 0.23% en medio de este panorama de fortaleza del dolar que
presione a las emergentes, aunque cerraria el mes de agosto con ganancias alrededor del 4.67%.
Por lo tanto, para la jornada de hoy, anticipamos un rango comprendido entre COP$4,000 y
COP$4,055 con extensiones en COPS$3,980 y COP$4,070 por dolar.

| Euro

El euro consolidé su tendencia alcista y se mantuvo cerca de 1.1700 frente al ddlar, respaldado por
un incremento de mas del 2% en agosto y un avance acumulado cercano al 11% en lo corrido del
afio, en un contexto de debilidad estructural del billete verde por las crecientes apuestas de
recortes de tasas de la Fed y tensiones sobre su independencia. Aunque los datos recientes de
inflacién en Francia y Espafia mostraron lecturas estables o por debajo de lo esperado, las
expectativas de precios en la eurozona permanecen ancladas en torno al 2% objetivo del BCE, lo
que limita cambios inmediatos en las apuestas de politica monetaria. En paralelo, la disposicion de
los gobiernos europeos a ampliar el gasto en infraestructura, industria y defensa refuerza la
narrativa de apoyo fiscal frente a los riesgos de desaceleracion, mientras que la incertidumbre
politica y fiscal en EE.UU. impulsa flujos hacia el euro. Con ello, la paridad EUR /USD conserva un
sesgo constructivo de corto plazo, aunque su sostenibilidad dependera de la fortaleza de los datos
econdmicos europeos y de la reaccion del BCE frente a un escenario de menor crecimiento.

| Libra Esterlina

La libra esterlina extendié su recuperaciéon y logré sostenerse sobre el umbral de 1.35 frente al
délar, acumulando una ganancia cercana al 2% en agosto gracias al soporte de datos domésticos
sélidos y a la menor probabilidad de recortes tempranos por parte del Banco de Inglaterra, con los
mercados ahora anticipando la primera reducciéon hacia la primavera de 2026. Si bien persisten
riesgos fiscales —como la propuesta de un impuesto extraordinario a la banca y la expectativa de
nuevas alzas tributarias por parte del gobierno de Rachel Reeves— que limitan el potencial de
apreciacion, el repunte de la actividad empresarial, liderada por el sector servicios, junto con una
inflacion mas alta de lo previsto, ha reforzado la narrativa de resiliencia macroeconémica del Reino
Unido. En paralelo, la debilidad estructural del délar por la expectativa de un inminente ciclo de
recortes de la Fed ofrece un viento de cola adicional, dejando al GBP/USD en una fase de
consolidacién alcista con sesgo positivo, aunque condicionado al balance entre riesgos fiscales
internos y el giro dovish de la politica monetaria estadounidense.

! Valor correspondiente al Indice DXY que mide la fortaleza del dolar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el d6lar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).
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BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espafiol para Banco Central Europeo.

BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).

BoJ: acronimo en inglés para Banco de Japon (Bank of Japan).

Bonos TIPS: bonos indexados a la inflaciéon de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acronimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Autonomo de la Regla Fiscal

Carry: estrategia de pedir recursos a una tasa baja para invertir en un
activo con mayor rendimiento.

Commodities: materia prima intercambiada en mercados financieros.
Default: impago de la deuda.

Dot plot: grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de
referencia.

EIA: acrénimo en inglés para la Administracion de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.

FOMC: acronimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acrénimo para Indice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia (Overnight
Index Swaps).

PBoC: acrénimo en inglés para Banco Popular de China (People's Bank
of China).

PCE: acrénimo en inglés para el Indice de Precios del Gasto en
Consumo Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).
PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacion.

Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable
econdmica.

Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en
acciones, bonos o indices.

Spread: la diferencia de precio entre los precios de compra y de venta
para un activo.

UE: Uni6n Europea.

UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder
adquisitivo basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de
vivienda y preservar el valor del dinero prestado.
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